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FEFEW SN LLBIAS] 58% /5 47, XA R ' 2017 EMIAEFE T 1%
L 2016 R CHRLE 60%LL b, 5 BRIFORE N 2017 AEENVI L 2016 4F
K. 55% A LA E.
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[FIET, BIRRS % AR e HA & P T A 8, &% 2 —Hh, R
AR, 2017 FEE L TRE RN 17126, B 2016 F15 1 22.30%.

3. 5EFEXFEENRER

AN, EERE LN T OPPO. VIVO. /MK, BELELENT
PUE R M AN, OPPO. VIVO. /K. BRARE 2 BRI % A 02 1, B
R %8 O R R R0

IR RN R B (14 (L L 7 R AR BN A 2 4 T 25 5277 b
B ENEEE AR WSRGL. RIS A 2 SR SR I, R
R AL S R FEAR T R AR R AR, —MRA B B e, W LRAE T A5 2 w1
w P BRI E .

PRI T R B P AT 1 HAEAE BT IOHESE & 5] 1 AR S A5 WL [ 52 1]
R 2 (D) TR R R 2N R T AL 2wt i R AR R 1
5 BUSHAT RN R A ERRR e S . B 52X EBR 8T
THEHELRER, AR T RSB RIBT T 228, mna Ve R w7 Tk
R, A E BB B 2. BUEAS %5 5 2 2R P 2T IAE B2 P 30 3L
WK, EEEPLE— TR AN, & RS AAE SRR . BT
AR HZOE P K HRE WS ERR, BUEREA R LR & P AR R NE
NI K B R A

4, FERefEm

BRE % R VA A P e, AR i E s A, CNC
TR S 1) R A P A, AR U TIONA 36 — S BUERS 25 CNC HLE %, Bl
BB LS Sl F

=V /
‘ . BB 11 e ion
- CNC It &E% | CNCHERL BN | CNC AL CNC 4T
(&) @GN (A &% A/ _
B (TT//NEE)
&)
2015 4 546.08 2,883,320.00 53,360.41 97.71 185.07
2016 4 1,136.50 6,000,720.00 | 105,284.65 92.64 175.45
2017 4F
: 1,901.67 | 10,040,800.00 | 163,272.08 85.86 162.61
CTR

VE: CNC B E BB+ T B S LT AT BE K. BT ML E MK CNC
VLGB, 18 ANLEEERL 1/12 i85 CNC L& %, CNC 4F A THA CNC AL
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EH*1 K TAERFE] 20 /NEF*22 K*12 153, 2017 45 CNC AL & $h 2016 4E4E K 3 1H kS
2 CNC HLEEUIN L 2017 SE 2420 T hBCH LR 1 500 &, 1% IR & SehR ) i [a) 34T 0

BT A3
WA, R CNC Il G H 5= i N BCEERS €, CNC LI 50k

ANHIBC AR E . B 2017 AEFONIT SR A3, BiEiE % O 48 S A O RERHE 4R
AARARZAT TS () &IF, T 500 GH5HE CNC BEZIHL, 5T
JA%E 2017 4F 12 H 31 H,  AH 5% i 5 B S 25 42 240 5 1 A A T S X LB 45
2017 SEPPAE TN & CNC W& 7= A BENPIR NS TR 5 1, f/Nik CNC T
I P AR E MO TR 30, SO\ T g 1

5. ME BT EHIARIBA REFITBBENE, 2017 FHRNTM 7T e B
-1

B 2017 4 4 AR, IR E CSeOUENION 33,718.42 J3 G, &7k
DLW o A AE T F SN R Ll Gn

Bfr: )it

W H 2017 4 1-4 AESEIWMA | 2FEFFEWEA | ETBREBALH (%)
FENMSFHRA 33,293.05 156,447.72 21.28
Hr: Rt 8,345.54 51,288.72 16.27
Felhifk 12,834.01 66,128.57 19.41
e 9,302.32 27,913.36 33.33
J& 2,208.44 9,880.98 22.35
oA 602.73 1,236.09 48.76
FeAtbll 55U 425.37 6,824.36 6.23
&it 33,718.42 163,272.08 20.65

2017 4F 1-4 H, BIEARE 2 eI ENRIRON 33,718.42 Jiut, Wi aivk T 2017
ERERTHENMI Ny 163,272.08 J1 70, CI8UMAN G R THISON EE B
20.65%. - TAR2A B FrAb AT M E VIR NAFAER — 5 T 1, — BT B4R
WERBRT L E X FERBTEK, FHT, JoH, FENENERE MK E,
TSR LT S A S NIE 2R, AP R AR SR ARG 0 & @ RS B a5 M 1, B0
AT G, BN R . A N & ERE 1-4 H Bk
A EDISN I B an

80




Bhr: Ji7t

2016 4E 2015 4¢
e
Kt HH (%) S8 HEH (%)
1-4 H 23,121.20 21.96 10,968.98 20.56
5-12 H 82,163.45 78.04 42,391.43 79.44
&t 105,284.65 100.00 53,360.41 100.00

2015 4F, 2016 4F, IR 1-4 0B 5 A BN B EE A 43531
4 20.56%. 21.96%, 2017 FCSLBLENVIIA DY 33,718.42 3G, HEILilE, 2017
FAFR LB Z) Y 153,544.72 7376~164,000.10 F57C, Weaiik h 2017 44
R ENLUN A 163,272.08 J5 G, B, 2017 AU N TIINE A AT sEI P

B B ORI NS, B 2017 4E 4 H 30 H, it % Ok e AL
NI B DA S AE T AR R BT B B

Bfr: Jigt

P B BRIKH | g | | A
AT 3 THERFSEIIN | BB BRI (%)

R 1,727.71 1,871.23 11,944.49 23.29
eSS 3,183.02 2,519.41 18,536.44 28.03
71 2,484.71 1,790.95 13,577.98 48.64

J& i 434.21 1,121.13 3,763.78 38.09

oAt 390.38 402.52 1,395.63 112.91
FEWFZHRANET 8,220.04 7,705.24 49,218.32 31.46

2015 4. 2016 4F, BEUEFER 1-5 A EUON 5 g I E i 23 51
N 26.06%-. 31.34%, 2017 4F 1-5 F A Bidks & it 4 SeBLE) 385N 4
FEREEEM SN BILLG 31.46%, SHREBINAHICHS, 25 b, 2017 fE44F
SEN T B AT W] SEBLE .

6. A AR P BRI N, AR HE— I R %

AN, FRHA T B I E A RORIRE I, — R a TR
ORI SRR, SO, BRI A AT K, 2016 4
BTk 7 BEEEAEYIRA ARG R AT ANKIETHBEARGIRA T REREE
THINHE A RAF =X K, EFLHERAN 268 14yt. KK, B

81




W1 T 2 A R AR N IR0 [ Br i s P, BUSESR TN, IDC
Bl Eor, SERBGEFHL 2015 £/ 2016 FHIAERH RE S LN 2.32 /L6 H
215 12.F, B S I FE IR g B RS Bt SR AT R R 55 1A A

2 b, WRERRVE T BERS B AR R T B S B

(2) GERBRBERTF AR LE KRB KGR & IR B IRE S
B, AN FEHE TR BRI B I 2R VP AL PR & IR RN 55 B A F] N LA 44

TN F B T2 R A EYURE  32 B 45 2 A R 7] A B PR i 4 s R T
AbFE i CNC I TR .

A5 I IR 2 A I AR BB INK TREA A B S ION, R T
B T BEA RN Z AN, A A B 200y HARA M 2 P AR 0 TR S5 o T AE T A
PR BB A A SRAIT H I N, 1A\ R F AR = R A & SR AR 55 1 Rl R
PERN, SORFEFRIX SN . Rk, TR, st T2 R R B AT AE
SN BAR LIRSS IS I, B I AR BB SIS T REA F 8 SN

35 A 2 TR SRS 2 5 1 4% AR S5 WO /N T RE 2 w] Hoptolk 5 H5ON
R T RS TR0 | PR AR T A RIE T, WOR AR R AR 17K H 2 S H e
B, TG 2 FHBE A 7 H AL SN Hh ) 2 =] 5 85 K FL IO AT HG T
e

P 4 2 ] TR RIS S HETH 1 e R 3

A TG
WiE 2017 4E 2018 4E 2019 4E 2020 4E 2021 4
EEl — I
+ %W)\ I 156,447.72 | 208,297.49 | 260,575.10 | 291,316.45 | 320,171.36
i RaaR S /N
EE A SN
j’ILI%f\ i 10,416.60 14,056.33 17,818.64 20,182.99 22,470.26
st
FE SN
j’fw\ oL 6,944.40 9,370.89 11,879.10 13,455.32 14,980.18
IRET
HIHIHE—TAFN
) -17,361.00 | -23,427.22 | -29,697.74 | -33,638.31 | -37,450.44
BEA A AN U
EHEELFZBAN 156,447.72 | 208,297.49 | 260,575.10 | 291,316.45 | 320,171.36
HoAth b 55 e N— g
N 7,152.11 9,399.97 11,680.73 13,042.71 14,335.52
HAthlk — B
fi %Iq%f\ B 14.58 19.68 24.95 28.26 31.46
pash

oAtk S5 N—FE L 22.22 29.99 38.01 43.06 47.94
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B
G IHIHE—BEA A W)
-364.55 -419.23 -482.12 -530.33 -583.36
TN K
&I H AN Z BN 6,824.36 9,030.41 11,261.57 12,583.70 13,831.56
EIFE WA 163,272.08 | 217,327.90 | 271,836.67 | 303,900.15 | 334,002.92
M - B AE 3
G WA%ﬁﬁg 163,599.83 | 217,697.46 | 272,255.83 | 304,359.16 | 334,506.88
BAH]

H1 BRI, TN RS 5 0 AR B S S R A m EE SN
RS, T E I DAREDNIN N T REA RENON . R T & IR Al S5 U
NFREZ R AL SN G SR b ERRS E e iR A I S R IR 5
BEA AN FE L BC Y -

N B E R

ZeR% A, MLV S5 IR S PP A A AR S S e vk Al Y B R 5 AT B S
IR LE R A S HEE ;s BRS S WCa vA VPG 00N B MV SN AR 2 78 20 1), 150 14
BN S B s BRS SR VR VAL T 5 I R RN 5 BEA N 2[RI
ULAC.

=\ RTAMNRHERI U

RAE_ERTEI, AAF CEMRE S FER) “FNTZHIHILE” 2 “—.
WA TIPSO () WaiE RSB 0L BT 1 b Fe ik .

16 B AFIATEHRE: 1 BRIEEERBILEREZHR, AR EHRH
BB RERAARFEME. 2) HRBREREFEERNIHEE LR KL 5

PHSE KR . EMIL S5 BUE . BITAIPHE M E I R R AR L.

[E%]

—. HEEFM

(=) BIEREBRRRERAZIIR, UEBBEHIBRNERTRET
etk

BIRE % 2R T 2015 4F 10 A 10 B8 REARERARIT . TREMBUT. |
A B AL R AT R A48 b 7 B 5% R BB VF s B B R Ak GUE g 5
GR201544001512), 4w BRI E B B INE, VIR m o BOR Aol Bt
W5, BUERMUR 2 HFTES B 2252 Al T A3 Bk 15% Rl A0, 4 F0H A
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=4, Bp 2015 4-2017 4F.

1. BUSREE A R IE OLRT & R BoAR A A R A vl
MRIERHEHR S HBCER . B R BLS5 R ENR (R BRIkl e B B ANE) (H
Bk (2016) 32 5), ZIBFTRLE, BUR S EEA MR O & Sl BoR 4

WERRE, BARIERSELLINE -

(RAFTBAR N EEINE) Bl &

BRI & R

() AV HE A E I AE M RO — B L

A 2 L T 2005 4E 3 H, C& L E.

(=) Al B EW R ik 2. JFl
F7a R HEE M RS fERAR ERE
B SR PRI BU Pl A L

BT 2 1A I B PR < R R 4 A A 3 £
oA, #% 2016 412 A 31 H, BEKBELT
AT L AR 15 i

(=) W EE g Ok RIFZ O SR
PEF AR & T (B 5K i SR 0 B SR sk
FUE HFEH ;

JE TR B 7 it 2 B FR Y B B B AN A
OPPO. VIVO. /K. AR ERR I A B IAZ O P,
3 B R AL O SCRFIN R T A A G H %k
RN E 25 A

P Al AT AR R B B 3 A
NG Al AR ER TR U AT 10%:

IR RE % 2015 4E. 2016 SF W R A S H A
ORI I TS N A Rl o = E Y A WSS g 5 Py
F] 12.25% J% 14.64% CHIACE3THEARED, #id 10%;
FE TR 3 AN SEATE A AN R AR GBS B B2 N 5
o Al YRR TR 1 B Fl A 2 14.84%-15.62%, 8
i 10%.

(T AN = A2t (SEPRE E AN
AR SRR E N TR, NED BRI R B
FH R TR S8 B N VA ) B 5t R R

1. B —FERN/NT 5000 /it (F) 1
b, HBIAMET 5%;

2. B RSB AE 5000 /i GE 2 /47T
&) 1k, HBIAMET 4%:;

3. ik —HFHEINTE 2 1270l B4k,
EEAIAME T 3%.

CHoAr, Al A8 A B N R A IR 0T R 9
RVBI O A AT A 2 VA BE AN T 60%)

IR RS 2015 4E. 2016 SEURATE 2 /276 LA L)
TR B FH o5 B USON B B 3% 7E TR
W], S AEONER 2 {2 BRI R 2R A B IO
1 LR I 3%

JE TS 25 3 S b AT R AR ORIE A B ) o R T 8
WERA, FFaihe &t

N T —HERE B i (IS5 N 4
b [ SN B EEBIAMIR T 60%:

AR B A S SR (0 B BRI H -l 5
SEIRRBAS . W FORRR IR 5530, I SRR A
BT AR SN o 245 B SO B BB v 1 RE
60%. AN AR R AW A HTH AT FEATH ™
TR IIEE s BB BN & BN I B 32—
DR, R AR IRE -

(B> Ak BT RE F7 PP BIAE BIAR R 25K 5

JERIE RS A S0 SRR LA, fEH
T BN A P BOR E RA s, K
QU RE ST VA I B B EDR
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(FHFTBR NN EEINE) Bl &4 BB 3 AR

AN, B E R EE R e, EARE
F e EIBLHIEAT N, DR AT LA R R Al
BATEH, R KAE IR HI

OO Al HIFIAERT— FAR R EE R L
Gy HORBURE S EAOEIETON.

2. BERTAREEFEARSWT, WHERFEARSWKIAERYE, &
TRIGHAE BN, KR AT A B K% 5K

(1) BEEARIA R AW ALK, AR o1 S b ) 1 7% 22 S S o
BARRE AL SHARFERID IR AR IO 5, 2B S, BRI HR K.

(2) JEIHE S B AR 75 B RN TR B A 4%, I R A 2, DL AT
P2 R T L BRIR A RS SE I K B AR DG N D3I % % % AR R A 18 S5 U 1
i, CARRERMAA .

(3) BIEAE B A A, MO 2R T S R 2 F VA B 2 P2 i 4% I
FAR A 10 55 BRI RE TR, T ARIE AL R BLS5 5 A DGR F A K
WRBINT RS . R S Bt A B

Zi LR, BRSNS (R ARSI EEHINE) KRR,
AR PG B BRSO BB JS  BIERS 2 2 MO ) OG0 T B 52 o e, T
Y es 4k 422 AR BIBUE .

(2D MRBBER TR R E MR IRZE 5 AL E KI5

T B AR SO R A & Rl AR Al e B B M) MR, AR URE
ARCZBR RS B %5 22 I 1A 4 G0 T3 th 52 o Rl ks,
A1 ot = S A R AT 1 26 T DA A 488 PO AN A7 B AN s ko

HANSRAE FIRTE A RO il i, R % R sl m AR L E w,
ARSI A 15% BRI A TS BB R B R . 76 BRATH SR T,
PR A mASME Y 303,900.00 J37T, BOvEAL#k & PEAG 4518 340,200.00 3 i/
36,300.00 /37T, #MH &EEON 10.67%.

BN TG
2022 4¢ _
by =| 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 PR {E ERE TIEE
KR
Rl = 2 S
FRERI%E | 15% | 15% | 15% | 15% | 15% 15% 340,200.00
HA AT SiE &5k

36,300.00 | 10.67%
Bl P 2

FifafiZ% | 15% | 25% | 25% | 25% | 25% 25% 303,900.00
HHAR 2E 4
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M ERFTUUE H, Fr B R AR Sl BORRS #& f e R A — e .

= FMMEER

2%, BOLIA SR I AP BT R R R S (e
PR ANV EE BT MED) MHRESR, AP BRI ILE 205, B
2 WMTAA RHR TS 2w FE IR0, PR A S A A ST DE A m] A RE &2
BB AT AE BRI E P BCQn TR o R R I L B BRI R o, A9t
BRI AZ BN P B AT — € L

=, RTANEHERI B

WRAE EIREDL, AAF CAEIRE A (B “HNWRHIMHLE” Z “—.
PRI A FE PGS OL (0D Wi B RO shbAT 1A TE iR .

17 38R AR D SEITHT HRBIEOL, # e B iR F i s PP I Il
HIaEME. 2) A EHERIBRE W PP A TN E B E A A R S 8 k.
TERHAL IV 55 B A1 PPAG T AR B R R R

[(ER]
—. EXFHR
(—) GEIEHMHRAER, ARREREETR R R RN & H

AU RE B VA VP P IR T R AR T
R=R,x(1-T)xW, +R xW,
A

Wo o S0 ST AR 5 R,
D

W, =

(E+D)
We o SEAT GRS BA L 2K,
W, = E

(E+D)

T . FiaBiBiEx;

Ros BB 4 AR,
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e
[

R+ /. xMRP +¢

R TR R

RP . i3 A B s
€ = TP G R R KUK R R AL

Pe . Sttt SO RE VAR (TN 1 KU 2R 5
ﬂe :ﬂ[x (1+(1—t)><E)

stefrs PLOgmT 2 w0 TUYITEAT FF 173 KU 52 3
I3 AR H 2w A B 5 B RGER BEAR .

A 2 B A B A

538t CAPM AR LT L

1) 24 Aswath Damodaran fIHF5E, — MR Ao XS B8 7= 1) F 6 200E 55
AR, BABERIAI . EFr L, AAME P T ik AE R 10 &
BRI RN R R 2. S EARE B E0R 10 I, AT ATig s
Zy () 1 {51 12 31 ) SEBR IS 3% 0 3.01%.

2) MR 2R T — D70 M B iR R A G, RE sk
) e T T RS A T 28 1y [ 22

TR EES T2 — AN 6am BAR S T3, D1 s BaE B B
WK TR AR K, FAAERZIEHMERER, I BAERERRER,
I bR AT H T MRS AT B A ], B, ERECR IR
I3 111 5 P3 S2 AR A AR i 0PI AS AN i o 11 RASE IR 257 117 3 9 AR O R
BAEZETY, HTAERK 8, i a 3 gag, mia ek i s
T 0 PT DA BRI 40 B P SR R A 2 o 8 B b3 T 3 ) AL R vk A7) 388 5 AT LA
R FH RS TT 3 1) RS (86 A T U B A o

DRI, AR TR P o R FH 56 1B 21 20 R 2 ks BB 27 B 38 44 il 2 0% e T
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% Aswath Damodaran f¥)777%, @it 7 B 52 11 3 RS s A () s it _E b AT 45
LS ZE R, 3P E TS E A . BRSO AR AR

FSCA T 37 [P RS i A T F B A KON

T3 37 AR = RS i 52 17 2 BR) DRI v A - ) 5 XU i

Forre BB ZE T 7 RS A o 56 [ RS2 T a7 2 tHE 5 B e i S2 17 3 ) A
#7ACF, Aswath Damodaran i 1928 4F %5436 F I ZE T bR v 25 /K 500 F5 %
A i i 8, THAEAR B H AT e B REE 5 B AT FER P ik %
5.69%.

X RS 6T B T S A iE 2 XK B %, Aswath Damodaran 42

AR E (Bloomberg) AT 5B th 7% [ 10 4R CDS (5 FE L B

P2, THEAS B & A T3 [ S B X S22, x4 E T 14E
EL RS ZE A 1.27%.

M: MRP=5.69%1.27%=6.96%

BT =4 A o ] 7 4 B et XU i (240 9 6.96%

3) Py

% R B 2 Al VAR X T 58 A T 37 B AR [l 4 ) ARG S A RE B, 9 ) SReffi
ISR 2 AAE R TN M AL B AE N I BN S R IR B R AR FE 48 A5  BH T2 Ak
M H AR BT AR, — A G0 HME DL E B O i R BHRAME, AR IR
B SR A T AT LR Bl A TR B RE (P ghr
BIHEE NS

H A A EFER ST A R & — KT BT F It 4 it & pE &
AW AT KEVHENL AF A H A L 58 1138 M 1) AT B 2w B B I 55
KT P =0.904.

5 BB A LR A LA R 257, B AR VAR 2 R
b H B B AR S E

2 E, % H S H DIE=6.3%.

SR B VAR BT VA UK R £ 8 =0.953.

&) FEE M e 1T
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AT TE R PSR PPAG B, PP IR 2353 AT M 58 G IR RE L 8 P AL
ISR HREE A | N ) R AR G AL S 7 THIGE R B RS B R BR A R A KUK 1k 4T
T oMM, AR S DR 20 AN Sl R 52 1 55545 40 T i 43 1 Al A 1) XU A

afrlie g

BN RS 2 R A PR A B H AT FAT M R B, fET EBA —E W
HAL, ETH SRR, AR AT LGS )7 TR AR, B 1.5%.

b. 537 AU

BOE VPGS, BN B R A IR A R A AR B S B
91,270.68 Jiyt, WrFMUBIE S, AR ERCON AT, ARE TR A
— € IS, HX 0.5%.

C.ARIEBREE

BN IR B R A PR IR ER S M 7 T — M, B 1.0%.

d. 2 F] B AL

BOE VAR REE O, BN B R R A IR A W] B iR 56.65%, 5[]
APl BT A FIAH EG AL T o KT, BRI TR 2 F) R A 5 0 U TRV AR, Y
1.5%.

ARUVAG £5 675 8 3 HE N A B R IR A R AT\ se SRR B | 58
L A FNRELEE R AA R ARG AN, A FREE A AR T R e
=45%.

5) BUak BEAS A I i

AT B PHAL R R G B AR A Re:

Re=3.01%-0.953>6.96%+4.5%

0

=14.1%
RS EA A
5 55 B A A BB v ] il B OISR SRR 26 4.23%
BALRIHE

I AlbAT B At BB, AR S BT AR 25, BeRHAIE &
AL

WOI:D/(D+E>:5.9f%)
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w
¢ =F/ (D+E) =94.1%

WREHE

R=R, x(1—T)xW, + R, xW,

T IR AR AR SRR B TR P ZE M B RS 8 BHEECA TR 2 =] 5 I AR SE R

TR T 2 N 14%.
o r.

K EIRAHE 7 AN 2 5 RIAT

r=4.23%X (1—14%) X5.9%+14.1%X94.1%

=13.5%

T o8 A [RIAT M I I ZE 45 B AT I R B T

EHAH PRI A PPt H FEE (WACC)
AR MeRHHT 2016/3/31 14.09%
BERHEL IRYN AR 2014/11/30 12.85%
K B H e s LT 2015/12/31 13.75%
TLR A 7 n G H 2014/12/31 10.87%
HIARHL GiPeN 2014/6/30 12.20%
b 40 HE 25 45 2% 2013/9/30 11.13%/10.96%"
ShERG 2 (et 2015/3/31 12.30%
VLK A RIT 53R 2015/9/30 11.08%/11.04%"
FIEFHY =ik 2016/12/31 12.13%

I BTN

AN R R A P T o P, IR
geptimalt, RS R, AR AT B> B K RIT SEA

HRITFERAETN I T BB AR, AT AR
M ERATLUE Y, AT EEAZ 5 R R Pl (WACC) HUEAE 10.87%—14.09%
0], RS B AR B N 13.5%, TERTHAS 5 RIMEMETE 2 N . ik, &
YOS RS B WA B VP A BT AT IR 22 2 A BRI
(2D #hFRd 38 BRIERS 25 I 2V VR A5 TR & 12 B A 1 hn 4t A & B 1k
1. BEREM MBI
B IS BRI & e L EA SO w1 E BB R, AR A

HREAFERINEIE R . BisWeIENEREE Ve EEsh AL, 35k

@E
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AR AHER M E IS RA AR EREE T RN 22 ek
B AR WE L AR P B TR R TS IRERD S5 BT R 3 A 5 4 A
LeiAT S PRSI S o G5 EIRRLH Gl S O« BAS AR E I EL IR R
JHC Al IS AT AR JEL At A K 3R 5 R A SR AL HL 5 e i R 7 L 55 (AR S Pk o (L
5 B 55 TE R B PR AR R AN AR E 1R )5 AR AN N AT B 385 i 42
BRI B E - PSR B g & 18 BT N0y -

BHAR A= e e A — EIEIE A

EIS T = 2 LS A A NSGER I+ A7 58 — N R I — WA T 35 A

; HHI#

0

— B

f

p=x: 2

\|
/|

i

I

o
A
4
e

el

i i EgEFIEREE, FE - EHENNeRFE. 45
oAl AR S e B e L 75 A B 5 AT B G DL € 2 2 e kA &
N2 A AT ILRRAS B .

HoeEATBA = CENL A + R AR 9% + =300 5% — 37 IH 53D /12

ST 3R = B MU AN SV A/ AU R e

FIAT AR = "8 M A BB/ AT KR ] e ¢

P58 = BNV RSAS A/ A7 B e ¢

LA I 3R = b A SV A/ A TR e

TSR R = "8 ML SN VA P TR ek R e

A IR T P = =4 A R 7 T/ A< A T T

Y

N AZ o Bl = 244 ) R/ N A R R B R
JA ARG 6 A B v VPA YO ) 7 1 T AR B A L R 3R
AL G
2022 4£
TiH&R \ E4 2017 4EK | 20184EFK | 2019 4EFK | 2020 4EFK | 2021 &R "
=
ZE 4 20,900.02 | 28,016.34 | 35,270.72 | 40,159.62 | 44,930.50 | 44,930.50
M EEE 119.07 158.49 198.00 222.00 244.00 244.00
IV QN 45644.03 | 60,755.77 | 75,994.13 | 84,957.74 | 93,373.21 | 93,373.21
2 e M HoAth N,
AR AR 46.32 61.65 77.11 86.21 94.75 94.75
B‘J\
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	1.申请材料显示，本次交易募集配套资金中4.7亿元拟用于威博精密消费电子金属精密结构件项目建设。该项目中预备费及铺底流动资金投资金额分别为2,750万元及1,423万元，已经取得备案登记，项目达产后，每年将产生各类金属精密结构件5,250万件，预计税后投资回收期为6.6年（含建设期），税后项目投资财务内部收益率为15.1%。请你公司：1）结合上述威博精密募投项目预备费用具体内容及预备费和铺底流动资金的投资规模，补充披露本次交易募集配套资金是否符合我会相关规定。2）补充披露除上述已取得的备案登记程...
	2.申请材料显示，截至2016年末，上市公司货币资金余额为97,621.84万元，资产负债率低于行业平均值。上市公司货币资金余额中，2.1亿元用于偿还银行贷款，1亿元用于自主品牌建设，上市公司日常营运资金需求大约为4.5至5亿元。请你公司结合上市公司货币资金余额及其用途，资产负债率及与同行业可比公司水平比较情况，偿还银行贷款后资产负债率情况，自主品牌建设具体内容，日常营运资金需求测算情况，其他融资渠道等，进一步补充披露本次交易募集配套资金的必要性。请独立财务顾问核查并发表明确意见。
	3.申请材料显示，本次交易对方承诺威博精密2017年至2018年扣非后归属于母公司股东净利润分别为33,000万元、42,000万元及53,000万元。本次交易未设置业绩承诺期期末减值安排，未明确交易对方补偿上限。请你公司补充披露：1）本次交易未设置业绩承诺期期末减值安排的原因。 2）交易对方业绩补偿上限。请独立财务顾问核查并发表明确意见。
	4.申请材料显示，1）吴桂冠、吴镇波为一致行动人。 2）吴桂冠、吴镇波在本次交易中认购的安洁科技股份的锁定期分别为36个月、24个月。请你公司：1）根据《上市公司收购管理办法》的规定合并计算重组后吴桂冠、吴镇波持有的上市公司股份。 2）补充披露吴桂冠、吴镇波所获股份锁定期不一致的原因。请独立财务顾问核查并发表明确意见。
	5.申请材料显示，本次交易尚需获得商务部对交易涉及的经营者集中的审查意见。请你公司补充披露上述审批的进展情况，是否存在法律障碍及对本次交易实施的影响。请独立财务顾问和律师核查并发表明确意见。
	6.威博精密三处用于生产经营的临时建筑物合计5,717平方米尚未办理房屋权属证明。请你公司补充披露：1）尚未取得权属证明的房屋建筑物的价值，以及对本次重组评估值的影响。 2）相应权证办理的进展情况，预计办毕期限，相关费用承担方式，以及对本次交易和上市公司的具体影响等。 3）相应层级土地，房屋管理部门出具的办理权证无障碍的证明。如办理权证存在法律障碍或存在不能如期办毕的风险，请你公司补充披露相应采取的切实可行的解决措施。请独立财务顾问和律师核查并发表明确意见。
	7.申请材料显示，1）威博精密的部分机器设备系通过融资租赁方式购买。根据相关融资租赁合同，在威博精密根据合同履行所有义务前，融资租赁合同项下的设备所有权归融资租赁公司所有。截至本报告书（草案）签署日，尚未履行完毕的融资租赁合同为8项。 2）威博精密合计租赁北京精雕500台精雕CNC雕刻机合计价值为12,900万元，租赁期至2017年12月31日，租赁期届满后威博精密按约定的价格购买这批设备。请你公司补充披露：1）上述融资租赁合同的主要内容，包括但不限于融资成本、费用支付方式、合同存续期间及到期后融...
	8.申请材料显示，威博精密全部7处房产已抵押。请你公司补充披露：1）威博精密上述抵押房产对应的债务情况，是否具备解除质押的能力，如不能按期解除对本次交易的影响。 2）解除质押的具体安排进展，是否存在潜在的法律风险。 3）上述抵押行为是否构成本次交易的法律障碍，本次交易是否符合《上市公司重大资产重组管理办法》第十一条第（四）项、第四十三条第一款第（四）项。请独立财务顾问和律师核查并发表明确意见。
	9.申请材料显示，1）威博精密的前身威博五金为外商独资企业。2005年设立时，威博香港出资并持有威博精密全部股权。 2）2015年6月，威博五金转让、公司名称和企业性质发生变更，成为内资企业。请你公司补充披露：1）威博精密设立时威博香港的股权及控制权结构，其最终出资人的相关情况。 2）截至2015年6月，威博香港的股权及控制权结构是否发生变化，如发生变化的，补充披露历次股权及控制权结构变化的背景及变化情况。 3）2015年6月股权转让是否涉及外资转内资税收补缴问题，如涉及，补充披露补缴金额并说明承...
	10.申请材料显示，本次交易完成后的整合能否顺利实施以及整合效果能否达到并购预期存在一定的不确定性。请你公司补充披露本次交易在业务、资产、财务、人员、机构等方面的整合计划、整合风险以及相应的管理控制措施。请独立财务顾问核查并发表明确意见。
	11.申请材料显示，威博精密2016年营业收入较2015年增长97.31%，客户集中度较高，2015年及2016年前五大客户销售收入占比分别为89.1%及85.04%。威博精密2014年成为VIVO的直接供应商，2015年年初成为了OPPO的直接供应商，2015年6月成为了联想的直接供应商，2016年开始为小米直接供货、为华为间接供货。申请资料同时显示，威博精密2015年前五大客户中，手机终端品牌包括华为。请你公司：1）按照最终手机终端品牌披露威博精密营业收入情况。 2）补充披露威博精密进入上述手...
	12.申请材料显示，威博精密报告期毛利率增幅较大，2015年及2016年分别为19.7%及34.65%。毛利率大幅提升的原因包括良品率提升、工艺改进、新产品定价较高等。申请材料同时显示，威博精密报告期营业成本中制造费用占比上升，原因之一为外协加工比例提高。请你公司：1）补充披露威博精密报告期良品率情况，就良品率对威博精密毛利率及净利率的影响做敏感性分析并补充披露。 2）量化分析并补充披露上述工艺改进对威博精密产品成本及毛利率的影响。3）结合平均销售价格及成本，分产品量化分析并补充披露威博精密报告期...
	13.申请材料显示，威博精密报告期应收账款增幅较大，2015年末和2016年末应收账款账面价值分别为11,234.51万元及29,433.17万元。请你公司：1）补充披露威博精密应收账款的期后回款情况。 2）结合期后回款情况，补充披露威博精密应收账款坏账准备计提的充分性。 3）结合同行业可比公司情况，补充披露威博精密应收账款水平的合理性。请独立财务顾问和会计师核查并发表明确意见。
	14.请独立财务顾问和会计师补充披露对威博精密报告期业绩真实性的核查情况，包括但不限于收入确认、合同或订单的签订和执行情况、成本结转的合理性及准确性、毛利率及与同行业对比情况、毛利率大幅增长的合理性、应收账款水平合理性及期后回款情况、拓展与维持客户的能力、融资租入固定资产与应付融资租赁款的匹配性等，并就核查手段、核查范围的充分性、有效性及威博精密业绩的真实性发表明确意见。
	15.申请材料显示，威博精密收益法评估值为304,200万元，增值率759.81%。威博精密评估预测营业收入增长率较高，规模较大，2017年至2019年预测营业收入增长率分别为55%、33%及25%。威博精密根据公司的订单周转率推算，并综合考虑到公司所属行业受季节性因素的影响后，对2017年各类产品的销量及销量单价增长率作出预测。申请材料同时显示，威博精密两家子公司主营业务为为母公司提供加工服务，威博精密评估预测合并报表收入大于母公司收入。请你公司：1）结合近期可比案例情况，补充披露威博精密收益法...
	16.请你公司补充披露： 1）威博精密税收优惠的有效期限，以及到期后相关税收优惠是否具有可持续性。 2）相关假设是否存在重大不确定性及对本次交易评估值的影响。请独立财务顾问、律师和评估师核查并发表明确意见。
	17.请你公司：1）结合近期可比案例情况，补充披露威博精密收益法评估折现率的合理性。 2）补充披露威博精密收益法评估预测营运资本增加额及合理性。请独立财务顾问和评估师核查并发表明确意见。
	18.请你公司补充披露威博精密的员工构成，是否存在以劳务派遣方式用工的情形。如存在，请补充披露劳务派遣员工占比是否《劳务派遣暂行规定》等法律法规的规定，是否存在潜在的法律风险以及应对措施。请独立财务顾问和律师核查并发表明确意见。



